ANEXO I - FATORES DE RISCO

Antes de tomar uma decisdao de investimento no Fundo, os potenciais investidores devem,
considerando sua propria situacdo financeira, seus objetivos de investimento e seu perfil
de risco, avaliar cuidadosamente todas as informagdes disponiveis neste Regulamento,
inclusive, mas sem limitacdo, aquelas relativas a Politica de Investimento, a composicao
da carteira e aos fatores de risco descritos nesta segao, aos quais o Fundo e os investidores
estdo sujeitos.

Tendo em vista a natureza dos investimentos a serem realizados pelo Fundo, os Cotistas
devem estar cientes dos riscos a que estardao sujeitos os investimentos e aplicacdes do
Fundo, conforme descritos abaixo, nao havendo, garantias, portanto, de que o capital
efetivamente integralizado serd remunerado conforme expectativa dos Cotistas.

N3o obstante a diligéncia do Administrador e do Gestor em colocar em pratica a politica de
investimento delineada, os investimentos do Fundo estdo, por sua natureza, sujeitos a
flutuacbes tipicas do mercado em geral, risco de crédito, risco sistémico, condicGes
adversas de liquidez e negociacdo atipica nos mercados de atuacdo €, mesmo que o
Administrador mantenha rotinas e procedimentos de gerenciamento de riscos, ndo ha
garantia de completa eliminacdo da possibilidade de perdas para o Fundo e para os cotistas.

AS APLICAGOES REALIZADAS NO FUNDO NAO CONTAM COM GARANTIA DO
ADMINISTRADOR, DO GESTOR, DE QUALQUER MECANISMO DE SEGURO OU DO
FUNDO GARANTIDOR DE CREDITOS - FGC. NAO EXISTE QUALQUER PROMESSA
DO FUNDO, DO ADMINISTRADOR E DO GESTOR ACERCA DA RENTABILIDADE DAS
APLICACOES DOS RECURSOS DO FUNDO.

A seguir encontram-se descritos os principais riscos inerentes ao Fundo, que ndo sao os
Unicos aos quais estdo sujeitos os investimentos no Fundo e no Brasil em geral, em ordem
decrescente, de acordo com o fator de materialidade. Os negdcios, situacao financeira ou
resultados do Fundo podem ser adversa e materialmente afetados por quaisquer desses
riscos, sem prejuizo de riscos adicionais que ndo seja atualmente de conhecimento do
Administrador ou do Gestor ou que sejam julgados de pequena relevancia neste momento.

A integra dos fatores de risco atualizados a que o Fundo e os Cotistas estao
sujeitos é periodicamente atualizada e consta do Informe Anual elaborado em
conformidade com o Suplemento K da Resolucao CVM 175, devendo os Cotistas
e os potenciais investidores ler atentamente o referido documento.

I. Risco de Nao Implementacao da Politica de Investimento: o Fundo tem como
principal objetivo o recebimento dos rendimentos decorrentes do Contrato de

Locacdo. A efetiva celebracao do Contrato de Locacdao depende de diversos fatores
que incluem, sem limitagcdo, a concordancia das partes em relagao ao preco de
aquisicao e valor de locacdo, respectivamente, e aos demais termos e condicbes
dos referidos instrumentos. Adicionalmente, os recursos captados no contexto da
Primeira Emissdo foram dimensionados para o pagamento do preco de aquisicdo do
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Imével Alvo e realizacgdo dos projetos de arquitetura e construgdo do
Empreendimento, sendo certo que a efetiva construcdo do Empreendimento pelo
Fundo dependera do sucesso de uma nova captacdo de recursos pelo Fundo. Desta
forma, podera ndo ser possivel a implementagao da Politica de Investimento, o que
podera frustrar a expectativa de rendimento dos Cotistas, bem como causar a perda
total ou parcial dos valores investidos no Fundo.

Risco de construcao do Empreendimento e relacionados ao setor
imobilidrio: o prazo estimado da obra de construcdo do Empreendimento podera

sofrer alteracdo, seja por fatores climaticos, ambientais, geoldgicos, arqueoldgicos
ou quaisquer outros que possam afetar direta ou indiretamente os prazos pré-
estabelecidos no contrato de construcdo. O setor imobilidrio brasileiro esta sujeito
a uma extensa regulamentacao expedida por diversas autoridades federais,
estaduais e municipais, que afetam, dentre outras, as atividades de locacao,
reforma e ampliagdo de imodveis. Dessa forma, a realizacdo da construgdo do
Empreendimento pode estar condicionada a obtencdo de licencas especificas,
aprovacao de autoridades governamentais, limitagdes relacionadas a edificacdes,
regras de zoneamento e a leis e regulamentos para protecdao ao consumidor. Neste
contexto, referidas leis e regulamentos atualmente existentes, ou que venham a
ser criados a partir desta data, poderdo impactar adversamente os resultados do
Fundo e a rentabilidade das Cotas. Além disso, o setor imobiliario esta sujeito a leis
e regulamentos ambientais federais, estaduais e municipais. Essas leis e
regulamentos ambientais podem exigir a realizacdo e/ou acarretar atrasos na
realizacdo da Construcao do Empreendimento, fazendo com que o Fundo incorra
em custos significativos para cumpri-las. O eventual descumprimento de leis e
regulamentos ambientais também pode acarretar a imposicdo de sangdes
administrativas, civeis e criminais, tais como, mas ndo se limitando, multas e
indenizagdes. As leis e regulamentos que regem o setor imobiliario brasileiro, assim
como as leis e regulamentos ambientais, podem se tornar mais restritivas, sendo
que qualquer aumento de restricdes pode afetar adversamente os negdcios do
Fundo e a sua rentabilidade. Os fatores descritos acima poderdao afetar
adversamente as atividades do Fundo a rentabilidade dos Cotistas.

Riscos relacionados ao construtor: o construtor eventualmente contratado pelo
Fundo para construcao do Empreendimento pode ter problemas financeiros,
corporativos, de alto endividamento e performance comercial deficiente de outros
empreendimentos integrantes de seu portfélio comercial e de obras. Essas
dificuldades podem causar a interrupcdao e/ou atraso das obras do projeto do
Empreendimento, causando alongamento de prazos e aumento dos custos do
projeto.

Risco de discussao judicial do contrato de locacdo: a edicao da 12.744, de 19
de dezembro de 2012 ("Lei n.® 12.744/12") convalida a existéncia de contratos

de locagdo na modalidade Built to Suit estabelece que as condicdes livremente
pactuadas pelas partes nesses contratos deverdo prevalecer. Ndo obstante, em
razdo da inexisténcia de jurisprudéncia no que tange a interpretacdo de contratos
de locagdo na modalidade Built to Suit a luz da Lei n.© 12.744/ 12, o Fundo podera
enfrentar dificuldades caso ocorra a eventual discussdo judicial do Contrato de
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Locagao, que podem incluir, sem limitacdo, a legalidade da multa devida ao Fundo
no caso de rescisdo antecipada por inciativa do Locatario, e a possibilidade de
revisdo do valor locaticio tendo como base o valor de mercado. Esse fator podera
impactar adversamente os resultados do Fundo.

Risco de vacancia do Imével Alvo: embora o Contrato de Locacdo estabeleca
prazo determinado de locacdo do Imédvel Alvo, existe o risco de desocupacdo ou
qualquer outra espécie de vacancia do Imovel Alvo o que pode gerar impacto
significativo na rentabilidade do Fundo e impactar adversamente os resultados do
investimento feito pelos Cotistas.

Risco de liquidacao do Fundo em virtude do exercicio da Opcdo de Compra:
o Fundo outorgou ao Locatario a Opcao de Compra. Deste modo, caso a Opgdo de

Compra venha a ser exercida, o Fundo serd liquidado, sendo as suas Cotas
resgatadas, mediante o pagamento aos Cotistas em moeda corrente nacional do
valor das Cotas do Fundo apurado quando da sua liquidacdo. Assim, o Cotista
poderd, a qualquer momento a partir da data em que a Opcdo de Compra possa ser
exercida, receber os seus recursos anteriormente ao prazo pretendido ou estimado,
ficando o horizonte de investimento do Cotista reduzido. Além disso, apds o término
do prazo de locagao, caso o Locatario ndo exerca a Opcao de Compra do Imével-
Alvo, o Fundo podera encontrar dificuldades em realizar sua alienagao ou locagao a
terceiros.

Riscos decorrentes de eventos da natureza: eventos da natureza como
exemplo vendavais, inundagdes ou os decorrentes de vazamento de esgoto sanitario
provocado pelo excesso de uso da rede publica, podem atingir o Imédvel Alvo,
acarretando assim na perda de sua substancia econémica e, consequentemente,
em prejuizos para o Fundo e os Cotistas.

Risco de sinistro: no caso de sinistro envolvendo a integridade fisica do Imdvel
Alvo e/ou do Empreendimento, os recursos obtidos pela cobertura do seguro
eventualmente contratado dependerdo da capacidade de pagamento da companhia
seguradora contratada, nos termos da apodlice exigida, bem como as indenizagoes
que eventualmente serdo pagas pelas seguradoras poderdo ser insuficientes para a
reparacdo do dano sofrido, observadas as condicdes gerais das apdlices. Na hipdtese
de os valores eventualmente pagos pela seguradora virem a nao ser suficientes
para reparar o dano sofrido, devera ser convocada a Assembleia de Cotistas para
gue os Cotistas deliberem o procedimento a ser adotado. A ocorréncia de um sinistro
significativo ndo segurado ou indenizavel, parcial ou integralmente, pode ter um
efeito adverso nos resultados operacionais e na condigao financeira do Fundo.

Risco de crédito: a rentabilidade do Fundo dependerd primordialmente do
recebimento dos valores devidos pelo Locatario nos termos do Contrato de Locagao.
Caso ocorra o atraso ou inadimplemento dos valores devidos a titulo de aluguel, por
quaisquer motivos, os resultados do Fundo serdo materialmente afetados. Em
garantia das obrigacGes pecuniarias assumidas pelo Locatario no ambito do
Contrato de Locacdo, o Locatario devera constituir as garantias pactuadas no
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Contrato de Locacdo. Maiores informacdes sobre as garantias podem ser
encontradas no Contrato de Locacao, disponivel na sede do Administrador.

Riscos relacionados as garantias: ndo ha garantia de que as garantias
constituidas pelo Locatario em beneficio do Fundo, nos termos do Contrato de
Locacao, sejam aperfeicoadas ou que serao suficientes em caso de excussao. Caso,
por qualquer razdo, as referidas garantias ndao sejam aperfeicoadas ou nao sejam
suficientes, os resultados do Fundo serao materialmente afetados.

Risco de concentracao da carteira do Fundo em um tnico Imével Alvo: o
Fundo destinard os recursos captados para a aquisicdo do Imével Alvo e
desenvolvimento do Empreendimento, que sera locado exclusivamente pelo
Locatario. Assim, o Fundo estard exposto aos riscos inerentes a concentracdo da
carteira em um Unico Imovel Alvo, um Unico Empreendimento, e um Unico locatario.

Riscos de mercado relacionados a fatores macroecondémicos, politica
governamental e globalizacdo: o Fundo desenvolverd suas atividades no

mercado brasileiro, estando sujeito, portanto, aos efeitos da politica econémica
praticada pelo Governo Federal. Ocasionalmente, o governo brasileiro intervém na
economia realizando relevantes mudancas em suas politicas. As medidas do
governo brasileiro para controlar a inflagdo e implementar as politicas econémica e
monetaria envolveram, no passado recente, alteragbes nas taxas de cambio,
aumento das tarifas publicas, entre outras medidas. Essas politicas, bem como
outras condicdes macroecon6micas, tém impactado significativamente a economia
e 0 mercado de capitais nacional. A adocdo de medidas que possam resultar na
flutuagao da moeda, indexagdo da economia, instabilidade de precos, elevagao de
taxas de juros ou influenciar a politica fiscal vigente poderdo impactar os negocios,
as condigOes financeiras e os resultados operacionais do Fundo, e a consequente
distribuicdo de rendimentos aos Cotistas. Impactos negativos na economia, tais
como recessdo, perda do poder aquisitivo da moeda e aumento exagerado das taxas
de juros resultantes de politicas internas ou fatores externos podem influenciar nos
resultados do Fundo. Nesse sentido, os Cotistas ndao estao livres de perdas oriundas
da ocorréncia, no Brasil ou no exterior, de varidveis exdgenas decorrentes de fatos
extraordindrios ou situacOes especiais de mercado ou, ainda, de eventos de
natureza politica ou econémica que modifiguem a ordem atual e influenciem de
forma relevante o mercado financeiro e/ou de capitais brasileiro. Em tais hipdteses,
portanto, ndo sera devido pelo Fundo, pelo Administrador ou pelo Gestor qualquer
indenizacdo, multa ou penalidade de qualquer natureza, caso os Cotistas sofram
gualquer dano ou prejuizo decorrente destes eventos.

Riscos de liquidez das Cotas: a aplicacao em cotas de um fundo de investimento
imobiliario apresenta algumas caracteristicas particulares quanto a realizacdo do
investimento. O investidor deve observar o fato de que os fundos de investimento
imobilidrio encontram pouca liquidez no mercado brasileiro, sendo uma modalidade
de investimento pouco disseminada em tal mercado. Adicionalmente, os fundos de
investimento imobilidrio sdo constituidos, sempre, na forma de condominios
fechados, ndo sendo admitida, portanto, a possibilidade de resgate de suas Cotas.
Sendo assim, os Cotistas poderao enfrentar dificuldades ou mesmo nao conseguir
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realizar a negociagdo de suas Cotas no mercado secundario, mesmo sendo estas
admitidas para negociacdo no mercado de bolsa ou de balcao organizado. Desse
modo, o investidor que adquirir as Cotas devera estar ciente de que o investimento
no Fundo é um investimento de longo prazo e que ndo podera resgatar suas Cotas,
senao quando da liquidacao, antecipada ou ndo, do Fundo.

Risco de liquidez da carteira do Fundo: tendo em vista o investimento
preponderante do Fundo no Imoével Alvo, cuja natureza é eminentemente de ativo
iliguido, o Fundo podera ndo conseguir alienar tal ativo quando desejado ou
necessario, podendo gerar efeitos adversos na capacidade do Fundo de pagar
amortizacdes, rendimentos ou resgate de Cotas, na hipdtese de liquidacdo do
Fundo. Adicionalmente, a locagdo do Imédvel Alvo também estd sujeita a periodos
de dificuldade causados pela negociabilidade do mercado imobilidrio. O Fundo
podera encontrar dificuldades para negociar o Imdvel Alvo, nos termos e condicdes
desejados pelo Fundo. Desta maneira, o Fundo podera se ver obrigado a negociar
o valor dos aluguéis por precos menores, o que podera impactar a rentabilidade das
Cotas do Fundo.

Riscos relativos a rentabilidade do investimento: o investimento em cotas de
um fundo de investimento imobilidrio € uma aplicagdo em valores mobilidrios de
renda varidvel, o que pressupde que a rentabilidade das Cotas dependera do
resultado da administracao dos investimentos realizados pelo Fundo. No caso em
guestdo, os valores a serem distribuidos aos Cotistas dependerdo do resultado do
Fundo, que por sua vez, dependera preponderantemente das receitas provenientes
da locacdo do Imédvel Alvo. Os Cotistas do Fundo fardo jus ao recebimento de
resultados que lhes serdao pagos a partir da percepgao, pelo Fundo, dos valores
pagos pelos locatarios, assim como pelos resultados obtidos pela venda e/ou
rentabilidade dos Ativos de Renda de Fixa. Adicionalmente, vale ressaltar que
podera haver um lapso de tempo entre a data de captagao de recursos pelo Fundo
e a data de aquisicdo do Imodvel Alvo, desta forma, os recursos captados pelo Fundo
poderdo ser aplicados temporariamente em Ativos de Renda Fixa, o que podera
impactar negativamente na rentabilidade do Fundo.

Risco relativos as receitas mais relevantes do Fundo: a rentabilidade do Fundo
depende, preponderantemente, das receitas auferidas com a locacdo do Imovel
Alvo, nos termos do Contrato de Locacdao, de forma que a interrupcdo dos
pagamentos devidos nos termos do Contrato de Locagdo, por qualquer motivo,
impactara adversamente os resultados do Fundo e os valores a serem distribuidos
aos Cotistas.

Risco de conflito de interesses: este Regulamento prevé determinados atos que
caracterizam Conflito de Interesses, nos termos dos itens 6.7 € 6.7.1.

Risco operacional: Os Ativos objeto de investimento pelo Fundo dependem
diretamente de administracdo e gestao efetivas e adequadas, por parte do
Administrador e do Gestor, sujeitando-se a ocorréncia de eventuais riscos
operacionais destes prestadores de servigos com relagao aos Ativos. Caso tais riscos
de ordem operacional venham a ocorrer, poderao afetar a rentabilidade das Cotas
do Fundo.
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Risco relativo a concentracdo e pulverizacdo: podera ocorrer a situacdo em
gue um Unico Cotista venha a integralizar parcela substancial da emissdo de Cotas

do Fundo, passando tal Cotista a deter uma posicdo expressivamente concentrada,
fragilizando, assim, a posicdo dos eventuais Cotistas minoritarios. Nesta hipdtese,
ha possibilidade de: (i) que deliberagdes sejam tomadas pelo Cotista majoritario
em fungao de seus interesses exclusivos em detrimento do Fundo e/ou dos Cotistas
minoritarios; e (ii) alteragdo do tratamento tributario do Fundo e/ou dos Cotistas.

Riscos de nao distribuicdo da totalidade das Cotas das eml1ssoes do Fundo
ou de colocacao parcial das Cotas do Fundo: caso ndo sejam subscritas todas
as Cotas de cada emissdao do Fundo, o Administrador fard a devolugdo, mediante
rateio entre os subscritores dos recursos financeiros eventualmente recebidos para
fins de integralizagdao de Cotas, nas proporgbes das Cotas integralizadas e
acrescidos dos rendimentos liquidos auferidos pelas aplicacbes do Fundo no periodo,
se houver.

Risco de diluicdo: na eventualidade de novas emissdes de Cotas do Fundo, os
Cotistas incorrerdo no risco de terem a sua participacdo no capital do Fundo diluida

Riscos de governanca: algumas matérias estdo sujeitas a deliberagao por quérum
gualificado, de forma que pode ser possivel o ndo comparecimento de Cotistas
suficientes para a tomada de decisdo em Assembleia de Cotistas, podendo impactar
adversamente nas atividades e rentabilidade do Fundo na aprovacdo de
determinadas matérias em razdo da auséncia de quérum.

Risco de alteracdo do Requlamento: o Regulamento podera sofrer alteragoes
em razao de normas legais ou regulamentares, por determinagao da CVM ou por
deliberacao da Assembleia de Cotistas. Referidas alteracdes poderdo afetar o modus
operandi do Fundo e implicar em perdas patrimoniais aos Cotistas.

Nao existéncia de garantia de eliminacdo de riscos: as aplicacOes realizadas
no Fundo ndo contam com garantia do Administrador, do Gestor ou de qualquer

instituicao pertencente ao mesmo conglomerado do Administrador ou do Gestor, ou
com qualquer mecanismo de seguro ou, ainda do Fundo Garantidor de Créditos -
FGC, podendo, portanto, ocorrer perda total do capital investido pelos Cotistas.

Propriedade das Cotas e ndao dos imdveis: apesar de a carteira do Fundo ser
constituida, predominantemente, por imoveis, a propriedade das Cotas nao confere
aos Cotistas propriedades diretas sobre os imdveis. Os direitos dos Cotistas sdo
exercidos sobre todos os Ativos de modo nao individualizado, proporcionalmente ao
numero de Cotas possuidas.

Risco de desvalorizacdo: o Imdvel Alvo poderd se desvalorizar por eventos que
incluem, sem limitacdo: (i) fatores macroeconémicos que afetem toda a economia,
(ii) mudanca de zoneamento ou regulatérios que impactem diretamente o local do
Imodvel Alvo, seja possibilitando a maior oferta de imdveis (e, consequentemente,
deprimindo os pregos dos alugueis no futuro) ou que eventualmente restrinjam os
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possiveis usos do Imdvel Alvo limitando sua valorizagdo ou potencial de revenda,
(iii) mudancas socioecon6micas que impactem exclusivamente a microrregidao
como, por exemplo, o aparecimento de favelas ou locais potencialmente
inconvenientes como boates, bares, entre outros, que resultem em mudancgas na
vizinhanca piorando a area de influéncia para uso hospitalar, (iv) alteracdes
desfavoraveis do transito que limitem, dificultem ou impecam o acesso ao Imodvel
Alvo; e (v) restricOes de infraestrutura/servigos publicos no futuro como capacidade
elétrica, telecomunicagoes, transporte publico entre outros.

Riscos inerentes a propriedade do Imdvel Alvo: o Empreendimento poderd
apresentar riscos decorrentes tanto de sua construcdo, como de sua operacdo. O
Fundo, na qualidade de proprietario do Imdvel Alvo sobre o qual sera construido o
Empreendimento, podera ser chamado a responder diretamente por eventuais
indenizacbes ou reclamacgdes relacionadas ao Imovel Alvo e a operacdo do
Empreendimento, incluindo sem limitagdo aquelas de natureza civel, trabalhista,
previdenciaria, tributaria e/ou ambiental, circunsténcias estas que podem implicar
em desembolsos de valores relevantes pelo Fundo, e consequentemente, pelos
Cotistas.

Risco de desapropriacdao: em razdo de ato unilateral do Poder Publico visando o
atendimento do interesse publico, por meio da expedicdo de decreto expropriatorio,
o Imédvel Alvo podera eventualmente ser objeto de desapropriacdo, total ou parcial,
implicando na perda da propriedade e, assim, afetando a rentabilidade das Cotas
do Fundo. Neste contexto, ndo hda garantias juridicas no sentido de que a
indenizacdo a ser paga pelo Poder Publico por decorréncia da desapropriacdo seja
suficiente para cobrir o pagamento da rentabilidade pretendida pelo Fundo.

Riscos das contingéncias ambientais: problemas ambientais podem ocorrer,
como exemplo, vendavais, inundacoes ou os decorrentes de vazamento de esgoto
sanitario provocado pelo excesso de uso da rede publica, acarretando, assim, a
perda de substdncia econémica do Imodvel Alvo e/ou de imdveis situados nas
proximidades das areas atingidas por estes. Em adicdo, eventuais contingéncias
ambientais, inclusive decorrentes da operacdo do Empreendimento, podem
culminar em responsabilidade pecuniaria ao Fundo (indenizacGes e multas por
prejuizo causados ao meio ambiente), implicando em alguns casos na rescisao do
Contrato de Locacdo, de tal modo que a rentabilidade das Cotas do Fundo podera
ser afetada de forma adversa.

Riscos de despesas extraordindrias: o Fundo, na qualidade de proprietario,
direto ou indireto, do Imadvel Alvo, estard eventualmente sujeito ao pagamento de
despesas extraordinarias, tais como rateias de obras e reformas, pintura,
decoracdo, conservacao, instalacao de equipamentos de seguranca, indenizagoes
trabalhistas, bem como quaisquer outras despesas que ndao sejam rotineiras na
manutencdo do Imdvel Alvo. O pagamento de tais despesas pode ensejar uma
reducdo na rentabilidade das Cotas do Fundo. Adicionalmente, o Fundo estara
sujeito a despesas e custos decorrentes de acgGes judiciais necessarias para a
cobranca de alugueres inadimplidos, acbes judiciais (despejo, renovatoria,
revisional, entre outras), bem como quaisquer outras despesas inadimplidas pelos
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locatarios, tais como tributos, custos para reforma ou recuperagdao de imoéveis
inaptos apos a devolucdo do Imodvel Alvo, se for o caso.

Risco de alteracdo da legislacdo: a legislagdo aplicavel ao Imdvel Alvo, ao
Empreendimento e aos Cotistas, incluindo, mas ndo se limitando, a legislacao
tributaria e legislagcao imobiliaria estdo sujeitas a alteracbes. Estes eventos podem
impactar adversamente no valor dos investimentos, bem como as condigbes para a
distribuicdo de rendimentos aos Cotistas.

Risco tributdrio: As regras tributarias aplicaveis aos fundos de investimentos
imobiliario podem vir a ser modificadas no contexto da reforma tributaria, bem
como em virtude de novo entendimento acerca da legislacdo vigente, sujeitando o
Fundo ou seus Cotistas a novos recolhimentos nao previstos inicialmente.
Adicionalmente, existe a possibilidade de que a Secretaria da Receita Federal tenha
interpretacao diferente do Administrador quanto ao ndao enquadramento do Fundo
como pessoa juridica para fins de tributagdo ou quanto a incidéncia de tributos em
determinadas operacdes realizadas pelo Fundo. Nessas hipoteses, o Fundo passaria
a sofrer a incidéncia de Imposto de Renda, PIS, COFINS, Contribuicdo Social nas
mesmas condi¢des das demais pessoas juridicas, com reflexos na redugdo do
rendimento a ser pago aos Cotistas ou teria que passar a recolher os tributos
aplicaveis sobre determinadas operacdes que anteriormente entendia serem
isentas, podendo inclusive ser obrigado a recolher, com multa e juros, os tributos
incidentes em operacdes ja concluidas. Ambos o0s casos podem impactar
adversamente o rendimento a ser pago aos Cotistas ou mesmo o valor das novas
Cotas. A Lei n® 9.779, de 19 de janeiro de 1999, conforme em vigor (“Lei n°
9.779/99") estabelece que os FII ndo tém sua tributacdao equiparada a das pessoas
juridicas desde que ndo apliquem recursos em empreendimentos imobilidrios que
tenham como construtor, incorporador ou sécio, Cotista que detenha, isoladamente
ou em conjunto com pessoas a ele ligadas, percentual superior a 25% (vinte e cinco
por cento) das Cotas. Ainda de acordo com a Lei n® 9.779/99, os rendimentos
distribuidos aos Cotistas, quando distribuidos, e os ganhos de capital auferidos séo
tributados na fonte a aliquota de 20% (vinte por cento). Ndo obstante, de acordo
com o artigo 39, paragrafo Unico, inciso III, da Lei n® 11.033, de 21 de dezembro
de 2004, conforme em vigor (“Lei n® 11.033/04"), ficam isentos do IR na fonte e
na declaracao de ajuste anual das pessoas fisicas, os rendimentos distribuidos pelo
fundo cujas Cotas sejam admitidas a negociacdo exclusivamente em bolsas de
valores ou no mercado de balcdo organizado. O referido beneficio fiscal (i) sera
concedido somente nos casos em que o Fundo possua, no minimo, 100 (cem)
Cotistas, (ii) ndo sera concedido ao Cotista pessoa fisica titular de Cotas que
representem 10% (dez por cento) ou mais da totalidade das Cotas ou cujas Cotas
Ihe derem direito ao recebimento de rendimento superior a 10% (dez por cento) do
total de rendimentos auferidos pelo Fundo, e (iii) ndo sera concedido ao Cotista
pessoa fisica titular de Cotas que, em conjunto com pessoas a ele ligadas, nos
termos da alinea “a” do inciso 1° do artigo 2° da Lei n® 9.779/99, representem 30%
(trinta por cento) ou mais da totalidade das Cotas ou cujas Cotas |lhe derem direito
ao recebimento de rendimento superior a 30% (trinta por cento) do total de
rendimentos auferidos pelo Fundo. Assim, considerando que no dmbito do Fundo
nao ha limite maximo de subscricdo por investidor, ndo fardo jus ao beneficio

Pagina 47 de 49




XXXIII.

XXXIV.

XXXV.

XXXVI.

tributario acima mencionado (i) o Cotista pessoa fisica que seja titular de Cotas que
representem 10% (dez por cento) ou mais da totalidade das Cotas ou cujas Cotas
Ihe deem direito ao recebimento de rendimento superior a 10% (dez por cento) do
total de rendimentos auferidos pelo Fundo, (ii) o Cotista pessoa fisica titular de
Cotas que, em conjunto com pessoas a ele ligadas, nos termos da alinea “a” do
inciso 1° do artigo 2° da Lei n® 9.779/99, representem 30% (trinta por cento) ou
mais da totalidade das Cotas ou cujas Cotas |lhe derem direito ao recebimento de
rendimento superior a 30% (trinta por cento) do total de rendimentos auferidos
pelo Fundo e/ou (iii) todos os Cotistas pessoas fisica do Fundo, na hipotese de o
Fundo ter menos de 100 (cem) Cotistas. Os rendimentos das aplicacdes de renda
fixa e varidvel realizadas pelo Fundo estardo sujeitas a incidéncia do IR retido na
fonte a aliquota de 20% (vinte por cento), nos termos da Lei n® 9.779/99, o que
poderd afetar a rentabilidade esperada para as Cotas.

Risco requlatério. A estrutura financeira, econémica e juridica do Fundo apoia-se
em um conjunto de obrigacdes e responsabilidades contratuais e na legislacdo e
regulamentacdo em vigor e, em razdao da pouca maturidade e da escassez de
precedentes em operagOes similares e de jurisprudéncia no que tange a este tipo
de operacdo financeira, podera haver perdas por parte dos Cotistas em razdo do
dispéndio de tempo e recursos para manutencdo do arcaboucgo contratual
estabelecido.

Risco juridico: o Fundo poderad ser réu em diversas acbes, nas esferas civel,
tributaria e trabalhista. Nao ha garantia de que o Fundo venha a obter resultados
favoraveis ou que eventuais processos arbitrais, judiciais ou administrativos
propostos contra o Fundo venham a ser julgados improcedentes, ou, ainda, que ele
tenha reservas suficientes. Caso tais reservas ndo sejam suficientes, é possivel que
um aporte adicional de recursos seja feito mediante a subscricdo e integralizagao
de novas Cotas pelos Cotistas, que deverdao arcar com eventuais perdas. A despeito
das diligéncias realizadas, é possivel que existam contingéncias ndo identificadas
ou ndo identificaveis que possam onerar o Fundo e o valor de suas Cotas.

Risco da morosidade da justica brasileira: o Fundo podera ser parte em
demandas judiciais relacionadas ao Imdvel Alvo, tanto no polo ativo quanto no polo
passivo. Em virtude da morosidade do sistema judiciario brasileiro, a resolucao de
tais demandas podera ndo ser alcancada em tempo razoavel. Ademais, ndo ha
garantia de que o Fundo obtera resultados favoraveis nas demandas judiciais
relacionadas ao Imédvel Alvo e, consequentemente, podera impactar negativamente
no patrimonio do Fundo, na rentabilidade dos Cotistas e no valor de negociacao das
Cotas.

Risco de alteracoes tributdrias e mudancas na legislacdo e
regulamentacao: embora as regras tributarias dos fundos estejam vigentes desde

a edigdo do mencionado diploma legal, existe o risco de tal regra ser modificada no
contexto de uma eventual reforma tributaria. Assim, o risco tributario engloba o
risco de perdas decorrente da criacdo de novos tributos, interpretacdo diversa da
legislacdo vigente sobre a incidéncia de quaisquer tributos, ou a revogacao de
isencdes vigentes, sujeitando o Fundo ou seus Cotistas a novos recolhimentos nao
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previstos inicialmente. Além disso, cumpre mencionar que existe a possibilidade da
Secretaria da Receita Federal ter interpretacao diferente do Administrador quanto
ao ndo enquadramento do Fundo como pessoa juridica para fins de tributagdo ou
quanto a incidéncia de tributos em determinadas operacgGes realizadas pelo Fundo.
Nessas hipoteses, o Fundo passaria a sofrer a incidéncia de Imposto de Renda, PIS,
COFINS, Contribuicdo Social nas mesmas condi¢cdes das demais pessoas juridicas,
com reflexos na redugao do rendimento a ser pago aos Cotistas ou teria que passar
a recolher os tributos aplicaveis sobre determinadas operacGes que anteriormente
entendia serem isentas, podendo inclusive ser obrigado a recolher, com multa e
juros, os tributos incidentes em operagbes ja concluidas, ambos os casos podem
impactar adversamente o rendimento a ser pago aos Cotistas ou mesmo o valor
das cotas. Um exemplo disto € o entendimento da Receita Federal do Brasil
manifestado, em 25 de junho de 2014, na Solucdo de Consulta n® 181 - Cosit,
publicada em 04 de julho de 2014, no sentido de que os fundos de investimento
imobiliario passaram a ser obrigados a recolher o Imposto de Renda sobre ganhos
de capital auferidos na venda de posicdes de sua carteira de cotas de fundos de
investimento imobiliadrio, fato este que aumentou, de certa forma, a carga tributaria
aplicavel aos fundos de investimento imobiliario.

Demais riscos: o Fundo também poderd estar sujeito a outros riscos advindos de
motivos alheios ou exdgenos, tais como moratoria, guerras, revolugdes, mudancas
nas regras aplicaveis aos ativos financeiros, mudancas impostas aos ativos
financeiros integrantes da carteira, alteracdo na politica econOmica e decisdes
judiciais.
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